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は じ め に
欧州金融危機以降，経済ガバナンス改革が進行中である。経済ガバナンスと
は，ユーロ圏あるいは EUレベルでの経済政策の協調，財政資金の移転，金融
規制・監督体制の整備，危機管理体制等の広い範囲を意味する。本稿では，EU
金融システムの強化を目的とする EUレベルでの金融規制・監督体制の包括的
な整備をすすめる銀行同盟を取り上げる。
金融規制は，通常一国においては，銀行破綻を予防するための事前規制と，
銀行破綻後のシステミック・リスクを回避するための事後的措置がある。欧州
レベルでの銀行の事前的規制が単一監督メカニズム（the Single Supervisory
Mechanism : SSM）に該当し，破綻銀行の事後的措置が単一破たん処理メカニ
ズム（the Single Resolution Mechanism : SRM）と欧州預金保険スキーム（the
European Deposit Insurance Scheme : EDIS）に該当する。銀行破綻の事後的措
置の目的は，金融システムの安定化にあることは言うまでもない。多くの主権
国家では，過去の金融恐慌での銀行破綻とその処理の経験を経て，破綻銀行の
整理に関する法律の整備が既になされてきた。また，中央銀行による「最後の
貸し手機能」の行使により，銀行破綻は回避できよう。さらに，中央銀行と金
融監督局による市中銀行情報の一元的管理体制は，市中銀行に関する情報共有
の可能性を意味する。この体制では，通貨当局は機動的に行動し，銀行破綻を
予防することができる。
しかし，EUの場合，EMUの下で銀行規制のルールの未統一が，EUレベル
での競争条件の公平性に齟齬を来す問題を残している。また，クロス・ボーダ
ー業務を行う大銀行の倒産は，ユーロ導入後初めての経験であったため，EU
レベルでの銀行破綻の処理についての法整備は殆ど進んでいなかった。さら
に，ECBの市中銀行救済を目的とする貸付は禁止されているため，破綻銀行
に対する当局の対応が遅れた。例えば，ある国で外資系銀行の預金と貸付の
シェアがある程度の規模を持つ場合，その外資系銀行が破綻しかけた時に，そ
の外資系銀行はユーロシステムの一つである当該国中央銀行の特別融資で救済
できないのなら，その外資系銀行はだれが救済することになるのか，という点
についてコンセンサスは出来ていなかった。信用不安に対する当局の対応の遅
れは，金融危機を長引かせる要因の一つになったことは否めない。
ところで，欧州の銀行危機は国家債務危機と同時に進行したことが欧州金融
危機の特徴である。南欧諸国やアイルランドでは，銀行救済を目的として政府
は巨額の公的資金を投入し，財政赤字を賄うために国債が発行され，市中銀行
が国債の多くを購入した。そして，ソブリン危機に直面した国家の国債の信用
が低下すると，市中銀行の資産が劣化し，銀行の経営を圧迫する。こうして銀
行危機とソブリン危機との悪循環が発生した。
こうした状況を踏まえて，欧州委員会の報告書では，「ユーロ圏の危機は銀
行と国家債務危機の間の潜在的な悪循環を浮かび上がらせた」と述べている。
さらに，単一通貨が機能するためのより統合され，より深い経済通貨統合への
必要性が明らかとなった。その悪循環を断ち切るためには，より強固な金融部
門を創るだけでは十分でない。特に通貨を共有する国同士では，より深い統合
されたアプローチが必要であり，基本的に全ての28の加盟国に統一した法律
の公布を保証することである。EUは2012年6月に欧州銀行同盟の創設に着
手し，そのビジョンは2012年11月に経済・通貨同盟に関する欧州委員会の青
写真の中にさらに展開された。銀行同盟の第1の柱である SSMは2014年11
月から欧州中央銀行（ECB）の下で行われるようになり，第2の柱である SRM
54 松山大学論集 第27巻 第6号
は2016年1月に始動した。そして第3の柱として，金融機関が破綻した際に
一定額の預金を保護する EDISを2024年までにユーロ圏で一元化する提案を
している。
本稿では，欧州金融危機後，EU当局が堅固な金融フレームワークの構築に
向けて講じてきた対策を概観した後，欧州銀行同盟の機能と課題を考察する。
Ⅰ 単一市場に向けた強固な金融枠組み
2008年に金融危機が欧州に広がった。しかし，EU各国には異なった銀行規
制システムがあり，それは国民国家のルールと国家救済措置法案に基づいてい
るため，危機前の枠組みでは金融危機，特にシステミック・リスクに対応する
ことが出来なかった。例えば，巨大なクロス・ボーダー銀行の倒産に対処する
手段が存在しなかった。1）
2008年以降，欧州委員会はより健全でかつより効率的な金融部門を創るた
めに約30の提案を少しずつ審議してきた。欧州委員会によれば，銀行への適
正な規制・監督による経営基盤の強化は，実体経済により多くの利益をもたら
す。銀行が実体経済へ貸付を再開し，銀行機能を回復させることが持続的景気
浮揚の前提条件であり，金融安定化の枠組みが強固になれば，銀行の失敗を納
税者が負担する必要がなくなる。また，堅固な金融枠組みは EU全28カ国に
とって単一市場の維持と強化に資するもので，G20の金融規制に対するコミッ
トメントに沿って EUが実施することになる。2）
こうした考えの背後には，破綻銀行への公的資本投入が納税者の反発を招い
たことを配慮する必要があり，また，欧州金融危機が世界金融危機の中で生じ
たことから，グローバルな視点から EU金融システムの安定化策を講じる必要
があるという EU当局の認識がある。
1）European Commission, MEMO, A Comprehensive EU response to the financial crisis :
substantial progress towards a strong financial framework for Europe and a banking union for the
erurozone［以下，A Comprehensive EU responseと略す］, Brussels,28March2014, p.1.
2）Ibid, p.2.
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1．金融システム強化のための金融機構の構築
金融を規制する際には，適切な監督が求められる。そこで，EUレベルの金
融部門の監督を改良すること，すなわち，国の監督局間の調和を改善するこ
と，およびクロス・ボーダーのリスクと課題に対処するための EUレベルの監
督を整備してきた。
欧州の金融安定性のため，二つのレベルでの監督は相互に補完し，かつ必要
である。その趣旨から監督機構を導入するために，2011年1月に3つの欧州
監督当局が設立された。
①欧州銀行当局（EBA : the European Banking Authority）。銀行の資本増強の
監督を含む銀行監督を取り扱う。
②欧州証券市場当局（ESMA : the European Securities and Markets Authority）。
資本市場の監督を行い，信用格付け機関と取引機関に関する直接的な監督を行
う。
③欧州保険・職業年金当局（EIOPA : the European Insurance and Occupational
Pensions Authority）。保険監督を取り扱う。
28の各国の監督当局は全て3つの監督局に代表される。欧州委員会によれ
ば，それらの役割は，欧州の金融規制の単一ルールブックの改善に貢献するこ
と，クロス・ボーダーの問題を解決すること，リスクの増加を防ぎ，自信の回
復に役立てることである。3）これらの3つの監督当局を総括するものとして欧州
監督当局（ESA）が創設された。
逆に言えば，既存の国レベルでの監督制度では，監督権限が脆弱であり，国
境を越えて展開する金融機関に対する本国・受入国間の役割分担が不十分であ
り，監督当局間の協調や連携が欠如し，当局間での共通の決定を下すための手
段が欠如しているという認識があった。3つの監督は，このようなミクロ・プ
ルーデンス監督の問題点を改善するために設立された。
3）Ibid, p.3.
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一方，『ドラロジェール報告』は，ミクロ・プルーデンス監督体制と金融シ
ステム全体を視野に入れたマクロ・プルーデンス監督体制の構築を提案してい
た。4）それを受けて，2010年末に EUのマクロ・プルーデンス監督の視点から，
ECBを核とする欧州システム・リスク・理事会（ESRB）が設立された。ESRB
設立の趣旨は，マクロ経済の発展と欧州全体の金融システム内の発展から生じ
る金融システムにとっての潜在的脅威を監視し，評価することであった。この
目的のために，ESRBは増加しつつあるシステム・リスクに早期警告を与え，
必要に応じて，それらのリスクに対処する行動する忠告を行う役割を果たすと
された。
2．欧州の全銀行（8，300行）にとっての単一のルールブック
2009年の欧州理事会は，単一市場の全ての金融機関に適用可能な単一ルール
ブックを確立することを勧告した。このルールブックは，全ての金融機関と金
融商品をカバーする法律文書の主文である。銀行は単一市場全体で一セットの
ルールに従わなければならない。銀行の同じレベルの競争環境および，金融サ
ービスのための実質的に統合された単一市場を保証するためには，抜け道なく
どこでも同じ規制の適用を保証することが重要である。
⑴ 単一ルールブックの柱：より手厚い銀行の所要資本
包括的な銀行の所要資本規制，いわゆる CRD IV（所要資本規則，Capital
Requirements Directive IV）は，規制と指令を通じて銀行資本に関する新たなグ
ローバル・スタンダード（通常バーゼルⅢ合意として知られている）を EUの
法的枠組みに実施させる。そのパッケージは2013年7月に発効された。
2014年1月から適用された新しいルールは，危機の間に銀行に対して示さ
れたいくつかの脆弱性，すなわち，資本のレベルの量と質の両面の不足に挑戦
4）田中素香・長部重康・久保広正・岩田健治著，『現代ヨーロッパ経済』有斐閣，第4版，
2014年，219頁。
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している。そうした資本不足は，国家当局からの前例のない支援に対する必要
性を生み出した。バーゼルⅢ合意のタイムリーな実施は，G20の中の EUが関
与したコミットメントの中の特徴を成している。5）
新たな金融枠組みは，銀行にとってより高い慎重な準備を設定し，銀行に十
分な資本準備と流動性を維持するように義務付けている。バーゼル合意Ⅲにお
いて決定された骨子は以下のとおりである。
①自己資本規制では，金融のグローバル化と証券化により金融資産価格のボ
ラティリティーが高まったとして，一層厚く，かつ質の高い自己資本を求める
ようになった。具体的には，以前は Tier1と呼ばれるより質の高い自己資本が
リスクアセット（Risk Weighted Assets/RWA）の4％，その上に Tier2と呼ば
れる準自己資本的な存在が4％で合計8％は最低限持たなければならなかった
が，それが，Tier1，2合わせて最低10．5％，G-SIFIs（国際金融システムの安
定にとって重要な大手銀行）の賦課が最大で2．5％，カウンターシクリカル
バッファーが最大で2．5％追加されるので，大手行で好況期という場合に最大
15．5％となる。
②自己資本対比での資産の積み上げを抑制するため，リスクベースの自己
資本比率を補完するものとしてレバレッジ比率を導入した。レバレッジ比率
（＝Tier1÷エクスポージャー）を2013年1月から2017年1月の試行期間に
おいて最低3％としてテストする。エクスポージャーは，オンバランス項目，
デリヴァティブ取引，レポ取引等の証券金融取引，オフバランス項目の4つの
合計である。
③グローバル危機が起きた過程が，資産劣化というよりも負債の調達環境激
変による流動性リスクの問題が大きかったという反省から，資本ではなく負債
部分の状態を健全にしようという発想で作られた規制である。両サイドの流動
性を量的に把握して一定の比率を当てはめるものが流動性カバレッジ比率
5）European Commission, MEMO, A Comprehensive EU response, Brussels,28 March 2014,
p.4.
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（LCR）と呼ばれ，安定調達額のあるべき金額と実際の金額の比率を決めたも
のが，ネット安定調達比率（NSFR）と呼ばれる。
流動性カバレッジ比率は，30日間のストレス下での資金流失に対応できる
ような，良質な流動資産の確保を求める規制である。すなわち，適格流動資産
÷30日のストレス期間の純資金流出額を100％以上になるように流動性を確保
する。ネット安定調達比率は，売却が困難な資産の保有に対して，中長期的な
安定的な調達（負債・資本）を求める規制である。6）
この新たな枠組みにより，EUの銀行はより強固になり，活動にリンクする
リスクを適正に管理する能力を強化し，銀行が事業を行う際に生じる費用を吸
収する能力を強化することが期待されている。ただし，検討すべき課題を残し
ている。後で触れたい。
⑵ 預金保険制度の合意
2009年の EUの預金保険スキーム（Deposit Guarantee Scheme : DGS）指令
により，銀行が破綻した場合，全加盟国の銀行預金者は，預金者一人当たり
10万ユーロまで保証されることとなった。7）銀行破綻時に，この保証制度によ
り預金者の預金が保証されるので，預金の取り付けが発生するリスクを回避す
ることができれば，深刻な経済混乱を防ぐことができる。
この改革によって返済期限のある債務の支払をより迅速にすることが保証さ
れる。10年間にわたり銀行から徴収されるカバー付き預金の0．8％の事前的出
資金が大規模なレベルで集められ，しかも，返済期限は次第に20営業日から
7営業日へ縮小される。その事前出資金の最大30％が返済保証に利用できる。
銀行の徴収金は，システミック・リスク，銀行倒産，金融機関の整理に関する
6）佐久間浩司「グローバル金融危機とその後の国際金融規制の議論」『国際経済金融論考』
国際通貨研究所，2014年第3号，2014年10月28日，23－25頁。佐原雄次郎「国際的な金
融規制改革の動向」（9訂版），みずほ総合研究所，2015年3月31日。
7）European Commission, MEMO, Deposit Guarantee Schemes-Frequently Asked Questions
［DGS］, Brussels,15April2014, p.1.
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費用をカバーすることを目的として銀行から国へ支払われる法的分担金と解す
ことができる。8）
不十分な事前的出資の場合，DGSは公的部門からあるいは第3部門からの
借入のような代替的資金調節にアクセスできる。異なった EU諸国からの DGS
間の相互借入という自発的仕組みもある。9）
しかし，現在もなお，DGSをユーロ圏ないし EUで統一的に運用する体制
はできていない。SSMと SMRの動きと比べて，DGSは進捗状況が最も遅れ
ている。EUの DGS指令は，2015年11月に欧州預金保険スキーム（European
Deposit Insurance Scheme : EDIS）として欧州委員会から提案された。欧州委員
会は，金融機関が破綻した際の預金保護の一元化を図るために，2024年まで
に EDISの実現化を目指す。
⑶ EU銀行再建・破綻処理指令に関する合意
銀行救済が繰り返されることにより，公的債務の増加は納税者へ負担を増加
させた。その結果，銀行だけが救済されて税金が利用されることが，根深い不公
平さの状況を生み出した。2008年10月から2012年12月までの間に，欧州諸
国における銀行への公的資本供与の規模は，2012年の EUの GDP比で4．6％
分に達したのである。10）
この状況下で，EU当局は納税者に対して銀行救済を繰り返さないことを保
証する必要があった。また，銀行破綻が生み出す社会的コストを抑制するた
め，経営困難な銀行への各国通貨当局の介入を欧州委員会が積極的に支援する
姿勢が求められた。こうして2012年6月に欧州委員会は共通のルールと権限
の枠組みを提案するに至る。欧州議会と加盟国は2012年11月にこの枠組みの
合意に達し，両機関による正式な承認を得ることになった。これが EUの銀行
8）Ilib, p.4.
9）European Commission, MEMO, A Comprehensive EU response,28March2014, p.4.
10）European Commission, Press Relesas, State aid : Commission’s new on-line state aid
benchmarking tool shows less aid to banks, Brussels,20December2013, p.1.
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再建・破綻処理指令（Bank Recovery and Resolution Directive : BRRD）である。
BRRDは，各国の破綻処理当局が国家レベルで銀行破綻を処理するためのよ
り包括的かつ効果的な準備をし，同様にクロス・ボーダー取引を行う銀行の倒
産を処理するための協調的な準備を行う。BRRDでは，問題が生じる前（例え
ば，全ての銀行が回復計画および破たん処理計画を既に用意していることを保
証することにより）および，もし問題が生じれば，その手続きに入る前に，銀
行に強制的に介入する手段を当局に提供する。これらの予防的措置にもかかわ
らず，銀行の財務状況が回復の見込みなく悪化すれば，BRRDはベイルイン・
メカニズムを通じて銀行の株主と債権者が費用の彼らの持ち分だけを支払わな
ければならないことを保証する。11）
BRRDによれば，銀行とは預金取引銀行と巨大投資企業（例えば，リーマン
ブラザースのような投資銀行）である。過去の経験が示したことは，銀行と投
資企業が債務契約を履行する能力についての信用毀損を経験し易く，銀行破綻
の時にシステミック・リスクを生じさせ易いビジネスモデルを代表しているこ
とである。これらの金融機関は，所要資本規制・指令の下で調和の取れた必要
資本指令に従うことになる。12）
仮に追加の資金が必要なら，それぞれの加盟国が設立して積み上げなければ
ならない各国の破綻処理資金－資金は10年以内のカバー付き預金の1％の水
準に達する－からその資金は拠出される。全ての銀行はその基金に拠出金を払
わなければならないが，その貢献は銀行が負うリスクを上回るであろう。13）
改めて，銀行の破綻処理の目的は何か。その主要な目的は，①国に必須の銀
行機能の持続性を確保すること，②預金者，顧客の資産および公的資金を保護
すること，③金融安定のリスクを最小化すること，④価値の必要な減価を回避
することである。
11）European Commission, MEMO, A Comprehensive EU response, p.5.
12）European Commission, MEMO, EU Bank Recovery and Solution Directive（BRRD）:
Frequently Asked Questions, Brussels,15April2014, p.6.
13）European Commission, DGS, Brussels,15April2014, p.3.
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BRRDの骨子は，⒜準備と予防，⒝初期の介入，⒞破綻処理，⒟協力と協調
である。14）
⒜準備と予防。銀行と破綻処理局は，金融ストレスあるいは銀行破綻に導
く可能性のある状況に対処する方法に関して，回復・破綻処理計画の作成を
要求される。仮に通貨当局がこの計画過程の最中に再生可能性に障害がある
と認識すれば，銀行に対して企業形態と法的構造の変化を含めて，適切な措置
を取るよう要求することができる。その際に，金融の安定性を損なわせず，
納税者への費用を関与させない方法で処理することが保証されなければなら
ない。
⒝初期の介入。初期の監督介入により，銀行の財務上問題が生じれば直ち
に公表することを保証する。金融機関が自己資本準備を満たせないか，あるい
は，その規則に違反した場合，初期の監督介入が行われる。監督当局は，金融
機関に対して回復計画の中のどのような措置でも実行開始を要求でき，計画
遂行のためのアクション計画と工程を作成するのを要求し，緊急決定を採択
する株主総会の開催を要求し，与信者と負債削減の計画を作成することを請求
できる。
⒞処理の強制力と方法。破綻処理の目的は，銀行破綻の費用を国家とその
納税者が負担する程度を最小化することである。破綻処理の方法には，売却あ
るいは別の銀行との業務の合併，重要な機能を操作するため一時的なブリッ
ジ・バンクの創出，不良資産から良質な資産を分離すること，あるいはベイル
インがある。ベイルインは，銀行の負債の削減，あるいは，負債の株式への転
換を通じて再資本化することにより，銀行破綻を防ぐことである。銀行の回復
と経済状況の安定性を維持するためには，少なくとも銀行の総資産の8％を使
い切るまで，ベイルインは適用される。ほとんどの場合，株式所有者と多くの
債券保有者にとって資産が償却される見込みである。最終的に，当局は銀行に
14）European Commission, New crisis management measures to avoid future bank bail-outs,
Brussels,6June2012, p.2.
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解決のための資金の利用を許可するかもしれない。要するに，もし銀行はベイ
ルインに頼る必要があれば，当局は最初に全ての株主をベイルインし，そして
事前に決定される方法を踏襲する。銀行資本の投資している株主とその他の与
信者は最初に費用を負担するであろう。15）
⒟協力と協調。BRRDは国家監督局間の協力を促進するためのフレームを
提供する。こうして，仮にクロス・ボーダー銀行が破綻しても，各国の通貨当
局は全ての関連する加盟国の金融安定性を保護するため，また全体としての
銀行グループの最も効率的な結果を得るために破綻処置を協力することができ
る。
Ⅱ 銀行同盟（the Banking Union）
1．ユーロ圏にとってなぜ銀行同盟か
銀行破綻に対する加盟国間の対応の不調和は，銀行のバランスシートとソブ
リン債務との関係を強め－モラルハザードが起きている加盟国では銀行救済の
ための公的資金投入増加により国家債務が増加した－，単一市場における資金
の融資と調達について大きな分断に導いた。この分断は特に，ユーロ圏におけ
る金融政策トランスミッション上の障害が資金調達の囲い込みを生じさせるこ
とにより，加盟国における実体経済に対する効率的な資金供給が阻害されると
いう弊害が生じた。このような経験を踏まえて，銀行同盟は，EUレベルでの
競争条件の調和を目指すための単一ルールの適用を保証することを通じて，ユ
ーロ圏の金融安定性と成長にとって不可欠な制度設計であると認識される。
また，欧州の巨大銀行はクロス・ボーダー業務を行うとともに，支店は複数
の国で活動を行うため，銀行の規制は一国だけでは限界があり，EUレベルで
共通のルールに基づいて規制する必要がある。そうしなければ，競争条件の均
一条件が保証されない。また，外国籍銀行の国内金融取引に占めるウエイトが
15）European Commission, MEMO, A comprehensive EU response,28March2014, p.6.
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高ければ，外国籍銀行の自国の金融市場に与える影響力は強くなり，外国籍銀
行の破綻は国内金融市場にシステミック・リスクを顕在化させかねない。した
がって，外国籍銀行の監督権限は基本的には外国通貨当局にあるという母国主
義では，一国の金融システムの安定性を保証することが困難である。
表1が示すように，EU諸国におけるクロス・ボーダー取引の比重は極めて
高い。また，表2が EUの銀行同盟のトップ行の国内取引と対外取引の比率を
示しているように，クロス・ボーダー取引の比重が5割を超える銀行も存在す
る。
銀行同盟は，国家間の競争条件を均一化させる点において，EMUを補完
する役割を果たすものと位置づけられる。こうして，単一銀行監督機構（the
Single Supervisory Mechanism : SSM）と単一破たん処理メカニズム（the single
Resolution mechanism : SRM）が創設されることとなった。
全資産
単位：10億ユーロ
自 国
〔％〕
他の EU諸国
〔％〕
第三国
〔％〕
ブ ル ガ リ ア 47 23％ 74％ 3％
ク ロ ア チ ア 57 n. a. n. a. n. a.
チェコ共和国 196 12％ 88％ 0％
デ ン マ ー ク 1，082 82％ 17％ 1％
ハ ン ガ リ ー 110 55％ 42％ 4％
ポ ー ラ ン ド 380 34％ 59％ 7％
ル ー マ ニ ア 91 31％ 69％ 0％
スウェーデン 1，245 90％ 9％ 1％
イ ギ リ ス 8，990 52％ 17％ 32％
非 ユ ー ロ 圏 12，196 57％ 19％ 24％
表1 非ユーロ圏EU加盟国におけるクロスボーダー銀行取引（2014年末残高）
一国の総銀行資産に占める割合を，国内銀行の業務，他のＥＵ諸国からの銀行業務，第三
国からの銀行業務で分けた。
ユーロ圏の新しい区部（2015年1月1日から19のユーロ圏諸国，9の非ユーロ圏諸国）に
よる。
Source : Bruegel based on ECB Strucural Financial Indicaors.
（出所）Bruegel Working Paper2015/13, p.5.
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Banking groups 総資産〔10億ユーロ〕
自 国
〔％〕
その他の
EU諸国〔％〕
第三国
〔％〕
1 BNP Paribas〔FR〕 2，077 34％ 44％ 22％
2 Credit Agricole〔FR〕 1，762 80％ 10％ 10％
3 Deutsche Bank〔DE〕 1，708 29％ 28％ 43％
4 Societe Generale〔FR〕 1，308 72％ 14％ 14％
5 Banco Santander〔ES〕 1，266 26％ 40％ 34％
6 Groupe BPCE〔FR〕 1，223 90％ 2％ 8％
7 UniCredit〔IT〕 844 43％ 51％ 6％
8 ING Bank〔NL〕 828 36％ 50％ 14％
9 Credit Mutuel〔FR〕 706 89％ 8％ 3％
10 Rabobank〔NL〕 681 75％ 6％ 19％
11 Intesa Sanpaolo〔IT〕 646 87％ 10％ 3％
12 BBVA〔ES〕 632 43％ 16％ 42％
13 Commerzbank〔DE〕 557 50％ 34％ 16％
14 DZ Bank〔DE〕 402 76％ 16％ 8％
15 ABN AMRO〔NL〕 387 75％ 15％ 9％
16 La Caixa Group〔ES〕 339 89％ 10％ 2％
17 Landesbank Baden-Wurttemb.
〔DE〕 266 76％ 16％ 8％
18 KBC Group〔BE〕 245 52％ 43％ 5％
19 Bankia〔ES〕 242 86％ 13％ 1％
20 Bayerische Landesbank〔DE〕 232 77％ 15％ 8％
21 Banque Postale〔FR〕 213 93％ 7％ 0％
22 Nord LB〔DE〕 198 84％ 12％ 4％
23 Erste Group〔AT〕 196 46％ 52％ 2％
24 Belflus〔BE〕 194 71％ 24％ 5％
25 Banca Monte dei Paschi〔IT〕 183 94％ 6％ 1％
Top25Banking Unin 17，335 59％ 24％ 17％
表2 銀行同盟のトップ25行（2014年時点）
総資産に占める国内保有の比率，他の EU諸国に対して保有する比率，第三国に対して保
有する比率。
資産はウエイト付け平均として計算されている。
Source : Bruegel based on annual reports.
（出所）Bruegel Working Paper2015/13
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先に述べた BRRDと SRMの関連性について述べておく。BRRDは，金融安
定性を維持し，EU28カ国の納税者にとっての費用を最小化する方法で EU単
一市場での破綻銀行が整理されることを保証する点で，効率性と協調性を向上
するために必要な手続きである。それは G20の合意に沿って2009年から推進
される金融部門改革のロードマップを大きく完成させる。一方の SRMは，銀
行同盟の中でより統合された銀行の監視と危機管理のための ECBが主導する
SSMにとって必須の要素を為す。BRRDは全体の EU単一市場にとっての均
一のルールを提供し，SRMは銀行同盟の参加する加盟国にそれらのルールを
適用するための制度と資金的機構を設定する。16）
2．銀行同盟の柱
⑴ 単一銀行監督機構
ユーロシステムにおける銀行監督を規定する規則として単一銀行監督機構
（the Single Supervisory Mechanism : SSM）が2014年4月16日に施行された。17）
SSMでは，金融政策を主管轄とする中央銀行としての ECBの使命に金融監督
の管轄が加わる。
ECBの政策理事会と同様に，SSMは25の参加者（6名は ECBの指名によ
り，19名はユーロ圏加盟国の監督局から）によって運営される。重要な特徴
は，政策決定が単一当局において単純多数決により行われることである。個々
の銀行に対する通常の監督業務は ECBと国家監督局のグループ，いわゆる共
同監督チームによって行われ，ECBの調整下に置かれる。18）
ECBは与信機関の監督に関わる主要な業務に排他的な責任をもつ。特に，
16）European Commission, BRRD : Frequently Asked Questions, p.3, Brussels,15 April2014,
pp.2－3.
17）SSMの法的根拠は SSM Framework Regulation, Regulation of the European Central Bank of
16 April 2014, establishing the framework for cooperation within the Single Supervisory
Mechanism between the European Central Bank and national competent authorities and with
national designated authorities.
18）Bruegel Working Paper2015/13, November2016,5.1. The Single Supervisory Mechanizm.
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ユーロ圏の全ての信用機関の設置に関する許認可，銀行の資産の買収と整理の
評価，EU銀行法に規程化される全ての所要準備指令に関する法令順守を保証
することである。ECBが直接管轄する銀行はユーロ圏の123の巨大銀行であ
る。さらに，ECBは約3，500の中小銀行に対しても間接的な権限を有する。
最初に，国家の監督当局は中小銀行に対して改善の要求を伝える。しかし，
仮に国家監督局が合意された単一の規制枠組みに従わなければ，ECBは国家
規制局の上に立ち，中小銀行を直接監督する。しかも，ECBは中小銀行の許
認可，合併・買収の許可のような直接的な権限をもつ。こうした直接的な権限
は銀行の生成・成長において重要な一里塚と関係している。この方法による潜
在的な力により，国家規制当局には ECBと強力的業務を実行する強い誘因が
与えられる。そうしなければ，ECBは中小銀行に対する監督権限を失うであ
ろう。こうして SMMは ECBと各国の監督局を両立させて，大銀行と中小銀
行の監督が可能にするための単一統合アプローチをとっている。19）
興味ある問題は，どのレベルで ECBは資本と流動性準備のような規制要件
を行使するべきかである。つまり，その要件は連結ベースかあるいは規制を受
ける単体レベルなのかという問題である。前者の場合，統合された銀行同盟市
場が現れて，そこではクロス・ボーダー銀行グループは，単体レベルでは最低
準備を満たす一方で，過剰資本および流動性を移転するであろう。後者の場合
では，しばしば国レベルで構成される個々の支店レベルでの規制の行使が国家
の銀行市場の間の分断を強めるであろう。20）
この点に関する欧州委員会の公式見解は，EU加盟国の銀行あるいは EUで
活動する銀行を連結ベースで監督するために，ECBは以下の業務を行うとい
うものである。
・監督の検査を果たすための監督ストレス・テストを実施し，連結ベースで監
督を実施する。そうしたテストは個々の国内銀行の安定性を評価するために
19）Bruegel Working Paper2015/13.
20）Bruegel Working Paper2015/13.
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国家監督局によっても利用されうる監督手段である。ただし，そのテストは
EBAによって実施されるストレス・テストに代用されない。21）
・マクロ・プルーデンスの監督権限の行使において各国の監督当局と緊密に協
力し，特別な状況に応じて国の監督当局より高い資本バッファーを課す。
・金融コングロマリットに関して，信用機関に対して補完的監督を行う。
・健全なガバナンスの手続き，経過，仕組みおよび効果的内部資本適正評価経
過を整える必要条件を与信機関に適用する。
・銀行の経営存続のリスクが存在するとき，その国の破綻処理当局と調整して
監督任務を実行する。
国家通貨当局は日々の監督活動を含めて，ECBの監督の下で ECBの業務を
準備して実行する。ECBの監督権限は，各国の通貨当局が適用される EU法の
下で与えられている権限と同じである。所要資本指令において通貨当局は広範
囲の銀行監督権限が与えられる。例えば，当局は銀行にガバナンスを強化し，
資本内容を改善するよう要求できる。ECBは国家の規制当局と考えられ，所
要資本の関連指令の下で国家の規制当局が利用できる全ての権限を有する。22）
ところで，なぜ ECBはユーロ圏の銀行制度を監督する機関とされたのか。
欧州委員会によれ，ECBは国家の利害の保護に影響を受け難く，銀行と国家
債務の関係を弱める役割を果たす欧州監督機構を保証するからである。それに
加えて，TFEU第127条第6項により銀行監督任務は ECBが負っている。し
21）ESAs（European Supervisory Authorities）の中核を成す EBA（European Bank Authority）が
イギリスのロンドンに存在し，EBAがミクロ・プルーデンスを主とする業務を管轄する。
EBAはストレス・テスト（危機時のバッファーも含めた耐性テスト）の実施主体であり，
またバランスシート上は資本の査定にあたる。一方で，ECBがマクロ・プルーデンスを主
とする業務を担う。ECBは直接大銀行128行を監督し，また銀行のバランスシート上，
AQR（Asset Quality Review）を施行する。（The high-level group on financial supervision in the
EU（Chaired by Jacques de Larosière（2009））, Report ,25February（田中素香・岩田健治・太
田瑞希子訳「ドラロジエール報告」『経済学論纂』中央大学，第50巻第1・2合併号）を
参照。）
22）European Commission, Memo, Legislative Package for banking Supervision in the Eurozone-
frequently asked question, Brussels/Strasbourg,12September2013, pp.3－4.
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かも，一連の法案に設定されている組織上の原則は，ECBの監督責任から金
融政策を分離している。23）ECBのガバナンス構造は運営委員会により支えられ
る独立した監督理事会，理事会からの監督決定に対する権限をもつ ECBの政
策理事会と調停パネルである。ECBの金融業務と監督業務との明確な分離は
十分に保証される。
確かに，単一の監督メカニズムの規制・監督枠組みの強化と自由裁量の必要
条件の強化は銀行の安全性を高める。しかし，深刻な流動性あるいは債務支払
問題を経験している銀行のリスクは完全に排除できない。銀行同盟では銀行監
督・破綻処理は同じレベルの当局によって執行され，適切な出資準備によって
支援される必要がある。
⑵ 単一破綻処理メカニズム
欧州委員会は2013年7月の SSMを補完するために単一破綻処理メカニズム
（the Single Resolution Mechanism : SRM）を提案した。それは基本的に，銀行
の破綻処理にとって一貫した決定を保証するための集権化された方法で，
BRRD指令の実質的ルールを適用する。SRMは，もし SSMに従う銀行が深刻
な経営難に陥った場合に，破綻処理は効率的に管理されることを保証する。
クロス・ボーダー業務を行う銀行の場合，国家の破綻処理当局のネットワーク
を利用するより，単一当局による処理の方がより効率かつ迅速に対応可能であ
る。
2014年3月に欧州議会と欧州理事会は欧州委員会案の合意に達した。SRM
は二つの法律によって管理される。すなわち，このメカニズムの主な側面をカ
バーする SRM指令と単一破綻処理資金の特定の側面に関する政府間合意であ
る。24）例えば，各国の破綻処理当局から単一破綻処理基金（SRF）へ拠出金の移
転に関連することなどであった。SRMは2013年7月に欧州委員会によって提
23）European Commission, Ibid, pp.2－3.
24）European Commission, Memo, A Comprehensive EU Response,28March2014, p.10.
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案され，2014年8月に施行された。そして，銀行の破綻処理計画の準備につ
いての単一破綻処理機構と各国の破綻処理当局の間の協力に関する法律は
2015年1月に適用された。25）
2016年1月1日に SRMが完全に稼働を開始した。SRMはユーロ圏に EU規
模の銀行回復・破綻処理に関する規制を施行する。26）単一破綻処理機構（SRB）
による完全な破綻処理の権限は2016年1月1日から効力をもつに至った。
SRMは SSMによって監督される全ての銀行に適用される。破綻処理の対象
となる銀行が再生する間，銀行が業務を継続することを可能にする中期資金援
助の利用可能性を確かなものにするために，SRM指令は，参加加盟国の全て
の銀行が拠出することにより単一破綻処理基金を設立することを述べている。
すなわち，SRMは SRFを創設し，その基金は将来8年間をかけて銀行業界か
らの事前の拠出金によって運営される予定である。その基金規模の目標レベル
は，8年間にわたり銀行同盟の銀行の預金の約1％（この資金規模は550億ユ
ーロに達する）である。この移行期の間，単一基金は国ごとの基金から成り，
8年間にわたり次第に共同管理される計画である。単一基金への国家当局の破
綻処理基金の移転と国ごとの基金の共同化は政府間合意において規定化される
予定とされた。27）
SRMの意思決定機構は，図1に示される。
関係する国家当局からの代表により構成される SRB，SSMおよび欧州委員
会は，破綻している銀行，あるいは破綻の見込みのある銀行の整理を準備し，
実行する特別な任務を実施する。SRBは銀行を整理し，破綻処理スキームの
中で破綻処理手段と SRFの使用のフレームワークを設定するかどうか，そし
25）Ibid, p.10.
26）根拠となる規則は，Article75（4）of Regulation（EU）No806/2014, European Commission,
Brussels,16.12.2015, C（2015）9013 final（http://ec.europa.eu/finance/general-policy/docs/
banking-union/single-resolution-mechanism/151216-delegated-regulation_en.pdf）,2015年1月18
日アクセス。
27）Ibid, p.11.
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ていつ行うかを決定する。28）
SRBの監督の下で，各国の破綻処理当局は破綻処理スキームの実行を担当す
る。SRMの中で SRBは中心的な役割を果たすが，各国の破綻処理機構（NRA）
が銀行の情報を共有し，地域の状況を把握しているため，SRBは NRAと連携
して業務を遂行しなければならない。
SSMと同様に，SRBはグロスボーダー銀行と大銀行の整理について決定を
下す。仮に SRMからの資金がなければ，NRAは小規模銀行の破綻処理に責任
をもち，また，大銀行の破綻処理が SRBによって決定されたならば，NRAは
大銀行の破綻処理スキームの執行に責任をもつ。小規模銀行に関しては，破綻
処理に必要な資金の利用を最小化するために資金が必要とされる場合に，SRB
28）European Commission-Press release, Single Resolution Mechanism to come into effect for the
Banking Union, Brussels,31Dec.2015.
図1 SRMの政策当局と政策決定の仕組み
Note : this diagram depicts the working of the Single Resolution Mechanism.
（出所）Shoenmaker, D.（2015）, p.21.
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が関与する。したがって，SRMはユーロ圏の全ての銀行に適用されることは
強調されるべきである。
・SRBは破綻処理を監督する。各国の破綻処理当局による国家レベルでの実
行を観察し，仮に国の破綻処理当局が決定に従わなければ，問題の銀行に対
し直接命令を伝える。
・破綻処理スキームは欧州委員会によって承認され，あるいは否決される。ま
た，特別な状況では24時間以内に欧州理事会によって承認され，あるいは
否決される。
以上，銀行同盟における SRMの組織と機能を概観したが，複雑な意思決定
プロセスを経なければならず，その問題解決に関わる実行力は未知数である。
その課題についてⅢで述べる。
Ⅲ 残された課題
第1に，ECBの銀行監督・銀行破綻処理に関連して，市中銀行の資産の質
向上のために，資産のリスク管理を EUはどのように規制すべきなのかという
点である。
資産の質向上に関する課題の一つは，国債エクスポージャー規制である。世
界の銀行規制当局が銀行保有の国債をリスク・フリーとして扱ってきたため，
過去2回のストレス・テストでは国債に対するエクスポージャーは審査の対象
とならず，現在もなお規制当局はソブリン債のリスク評価を十分にできずにい
る。EUではこの規則をさらに拡大し，EU加盟国が発行するソブリン債は，
どれでもリスク・フリーとみなすことを可能にした。その目的は，銀行に国債
の保有比率を高めるよう促し，巨額の財政赤字に直面する諸国に安定的な資金
源を提供するとともに，銀行が流動性の高い資産を保有することを確実にする
ことがあると考えられる。29）
しかし他方で，市中銀行は当該国の国債を自己資本の25％以上持ってはな
らないという規制を EUは導入すべき，と SSMは主張しているといわれてい
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る。すなわち，ECBが，ギリシャ中央銀行を通じて，銀行の資産のリスクを
軽減することを目的として，ギリシャ国内の銀行によるギリシャ国債の保有比
率を下げるよう求めている。このように，EUには銀行の国債エクスポージャ
ー規制をすべきと，すべきでないという見解に分かれている。
この議論に関連する課題は，リスク・ウエイトに対応したポートフォリオの
構築である。すなわち，リスク・ゼロ債券のリスク・ウエイトの取扱いであ
る。ギリシャは実質的にデフォルトしたため，同国の国債のリスク・ウエイト
がゼロといったことは現実的ではない。国債保有についての大きなエクスポー
ジャー規制は，銀行に政府債保有の多様化を強いることによるソブリン・銀行
危機の循環を断ち切るための強力な措置となるであろう。
第2に，SRMの実行性に関する問題点である。SRMは EUレベルの銀行監
督にとって重要なステップである。しかし，それは依然として国ベースの枠組
みであり，超国家の支援は第2ステージへ押しやられている。それに加えて，
特に巨大銀行破綻の場合では，7つの規制当局が関与するため，調整機構が複
雑である。SRBは欧州と各国の監督当局の代表と共に行動を提案する一方で，
欧州委員会は決定を行い，国家の規制当局はそれを執行する。最終的には SRB
の名前で主要な構造上の欠陥を指摘する。懸念されるのは，決定がユーロ圏の
利害というより，国家利益の集合を反映するのではないかという点である。30）
それに加えて，イギリスが SRMに参加していないという事実は，国際金融
センターとしてのロンドンの重要性と多くの欧州銀行がロンドンで銀行業務の
大きな部分を行っている点を踏まえると，SRMの管理能力を大きく阻害する
であろう。
29）ソブリン債をリスク・ゼロとして，それを基準に他の債券のリスク・ウエイトを設定し
ようとすると，結果的に銀行サイドの裁量が入り込む余地が出てくる。各国の監督規制が
バラバラであれば，各国当局の裁量で銀行資産のリスク査定があいまいになる。それで
は，とても資産の質を適正に評価できるはずがないので，できれば格付け会社に対する評
価を見直し，将来的には，ゼロのリスク・ウエイトをやめたいと考えられている。（中川
辰洋「ヨーロッパ銀行同盟の現状と展望」『証券レビュー』第55巻第7号，74頁）
30）Nowotny, E, Ritzberger-Grünwald, D., Schuberth, H. edited.（2015）, pp.168－171.
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さらに，SRMの資金面での課題もある。先の触れた550億ユーロという破
綻処理基金の目標金額では主要な銀行倒産をカバーすることができない。その
結果，“too big to fail”の問題が未解決となる。BRRDの下で導入された非常
に厳格なベイルイン・ルールを前にしてさえも，大銀行は1週間では解決でき
る見込みはないので，暫定的資金が必要であろう。また，そのような制限され
た自己資金より重要なことに，公的な資金支援の枠組みが存在しない。こうし
た資金面の課題は SMRの枠組みの実効性を弱めるであろう。31）
第3に，資本市場同盟に関する問題点である。EUでは，2012年10月に公
表された「リーカネン報告」では，大規模銀行を対象とした銀行グループ内で
の投資業務は預金・貸付業務から分離することを勧告している。リーカネン報
告では，投資銀行業務に関して「付随業務および自己勘定サービス」の「自己
勘定取引」と「代替投資（ヘッジファンド等）」を銀行業務から分離するべき
という案であった。しかし，2014年1月に公表された規則案では，リーカネ
ン報告と異なり，グループ内での投資業務それ自体を禁止している。一方，フ
ランスとドイツでは，リーカネン報告の分離対象範囲を緩和し，グループ内で
投資業務を分離する関連法を，2013年6，7月に相次いで成立させた。分離実
施期限は共に2015年7月であった。さらに，オランダとベルギーでも，EU
と同調した立法措置を検討している。32）
銀行・証券・保険の中で預金業務と貸出業務を行う銀行は，決済システムの
担い手である点で高度の社会性を帯びている。この点からみれば，銀行の自己
勘定取引を規制するアメリカのボルガー・ルールに近い EU規則案が適切であ
ろう。
最後に，2016年1月から SRMは稼働を開始した。しかし，実際の銀行破綻
に対して不明確な点も指摘されている。例えば，BRRDにはクロス・ボーダー
31）Ibid, pp.168－171.
32）山口和之「銀行の投資業務分離をめぐる欧米の動向」『レファレンス』国立国会図書館，
平成26年3月号，14－31頁を参照。
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業務を行っている銀行の破綻処理について明確な規定がなく，SRMの枠外に
置かれている中小銀行の破綻のケースに対し，再び当該国政府は財政資金の投
入を余儀なくされ，ソブリン危機を誘発する可能性がある，等である。33）この
ような課題に対処するためには，ECBによる最後の貸し手機能が整備され，
EU預金保険制度の確立が必要である。また，中小銀行の破綻について国レベ
ルの財政資金投与だけでは解決できない場合に備えて，EUレベルでの資金的
支えが必要であろう。Shoenmaker, D. F（2015）は EUの銀行同盟の完成まで
のプロセスを図2のように示している。
最終的局面において，財政バック・ストップ機能を果たすものとして，
ESMによる銀行の資本増強の支援が示されている。ESMへの金融支援は，銀
行破綻からシステミック・リスクが顕在化するのを防ぐための最後の砦であ
る。ただし，EMSは加盟国の拠出金によって運営されるのだから，各国の財
政負担に依存している点は留意すべきであろう。いずれにしても，ソブリン危
機の事後的措置の手段として，EUレベルでの資金支援には EUレベルでの税
制についてのコンセンサスが不可欠であることは言うまでもない。
33）星野，2015年，233頁を参照。
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図2 欧州銀行同盟へのプロセス，機能および機関
銀行同盟の完成までのシナリオを5つの段階で示している。第1行目はそれぞれの機
能を表現し，第2行は各国で設計する上でのその機能のための一般的組織を示す。下
の行は，将来の各機能ごとの EUの担当組織を示す。
Schoenmaker, D.（2015）, p.13.
欧州金融危機後の金融システムの強化と欧州銀行同盟 75
参 考 文 献
岩田健治「金融グローバル化と EU」（『現代国際金融』田中・岩田編著，有斐閣，2008年）
佐藤秀樹「銀行同盟の建設と進展──銀行規制・監督の調和への挑戦」（『日本 EU学会年報
35号』）
佐久間浩司「グローバル金融危機とその後の国際金融規制の議論」『国際経済金融論考』国
際通貨研究所，2014年第3号，2014年10月28日。
佐原雄次郎「国際的な金融規制改革の動向」（9訂版），みずほ総合研究所，2015年3月31
日。
田中素香・長部重康・久保広正・岩田健治『現代ヨーロッパ経済』第4版，有斐閣，2014年。
中川辰洋「ヨーロッパ銀行同盟の現状と展望」『証券レビュー』第55巻第7号。
星野郁『EU経済・通貨統とユーロ危機』日本経済評論社，2015年。
山口和之「銀行の投資業務分離をめぐる欧米の動向」『レファレンス』国立国会図書館，平
成26年3月号。
Nowotny, E, Ritzberger-Grünwald, D., Schuberth, H. edited.（2015）. The Challenge of Economic
Rebalancing in Europe, Edward Elgar, Cheltenham, UK, European Commission, New crisis
management measures to avoid future bank bail-outs, Brussels,6June2012.
European Commission, Memo, Legislative Package for banking Supervision in the Eurozone-
frequently asked question, Brussels/Strasbourg,12September2013.
European Commission, MEMO, A Comprehensive EU response to the financial crisis : substantial
progress towards a strong financial framework for Europe and a banking union for the erurozone,
Brussels,28March2014.
European Commission, MEMO, Deposit Guarantee Schemes-Frequently Asked Questions,
Brussels,15April2014.
European Commission, MEMO, EU Bank Recovery and Solution Directive（BRRD）: Frequently
Asked Questions, Brussels,15April2014.
European Commission-Press release, Single Resolution Mechanism to come into effect for the
Banking Union, Brussels,31Dec.2015.
Shoenmaker, D. Firmer Foundations for a Stronger European Banking Union, Bruegel Working
Paper2015/13, November2016.
The high-level group on financial supervision in the EU（Chaired by Jacques de Larosière（2009））,
Report ,25 February（田中素香・岩田健治・太田瑞希子訳「ドラロジエール報告」『経済学
論纂』中央大学，第50巻第1・2合併号）
＊本論文は2014年度松山大学特別助成による研究成果の一部である。
76 松山大学論集 第27巻 第6号
